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u Doctnn 


a Espeche sobre Deuda Externa 


p , Miguel Angel Espeche Gil fotmuÍ haciaTn^ Tía 

i «u—““ d "f" 1 " H " r z^zz, * 

. ( T M> ‘í'irP.to Co»e,¡cano, y de lo. 

l-e’ociación de la Deuda Externa de los 1 atses 

H*-Jp V 1 t * 

Países Deudores en general. Fleche- propone pedir a 

‘ Esta ponencia -denominada luego ^"‘ H través de la Asamblea 

la Corte Internacional dejust.a p-.nión consultiva sobre los aspectos 

general de las Naciones Unidas, una p 

urídicos de la Deuda Externa. 1. Si es lícita el alza 

La iniciativa formula esencialmente o P Deu(k Exter na de los Países 
tnilateral e ilimitada de las tasas de inte, es compa tible con 

Deudores por parte de sus prestam* ** y2^Sid ^ ^ ¿ ejetcido 

¡fectivo dd Dcmcho .1 DetoroUo «remdo^r 1» fega , 

El sentido de la propuesta es P' n k mé ¿ u i a ¿el proceso de 

nternacional sobre estos puntos, qu en cadena 

;ndeudamienro g^a.izado J*^ mos 25 afios . 

¡e vienen produciendo en mecanismo perverso -el 

Espeche parte acertadamente de a base que este ^ ^ ^ ^ Extema 

hecho que los acreedores su íeran as k isis f man cieras 

de los Países Deudores- fue un factor detenmnante 

llevaron a las actuales deudas impagables de los laises 




leading 

°' de, ' d tcT 

library 
0 r esc* ,tem 



>n 

"«Mi, 


BO)tun uniloterul y fn-lv,, de /'» «creed,,,,, 

a Z,An dc b.< I’bscs deudores y soslaya e ¡ principl,, c,l, ett L 
libertad de ■"< " (j coM ¡dcrttclón del cambio ,lc conicxi,, c .„ 

a f d ¿ ¡0 „ cs contractuales del endeudamiento, l a r He„.. 

/ufi-'dtt' b ' cr¡wríin pmpua tos por lispechc le daría,, „„ , , ,0 ‘'. 

*"'"i* Jd problema de la Deuda Inter nacional. 

r /Vü si rep •" m arlCt (¡uc cst¡i ponencia es id 

^ Ti tac jiras y reí,eradas declaraciones de la lg) cs ¡ a c„ 

U®*»» tóco f la "“f? dca D . C “ d * y I» nccJSjp 

, «V, con, en,piada en el marco del derecho al Desarrollo de l,J,‘ qilc la 
9/05 morales —sociales y religiosos — J ü cb| üs 

el foro de debate mundial está f 0c , l |]. C ° m P ílr fi¬ 
nes Unidas, la propuesta Espcch c ■' J . ° en Ja 
>, ótico y jurídico a la vez, con rd U>n / Uga debí- 

aplicación política. ue su 

5/se lograse una condena de este tipo a través del Tribunal de 
-que como organismo de Naciones Unidas tiene, en principio ° Hílya 
universal pero también directa sobre las posiciones de los ¿ aut ° ric kcl 
Multilaterales de Crédito que de ella dependen (léase Fondo i ^ an,Sm ° s 
Internacional, Banco Mundial y Banco Imeramericano de Des • 0lletari ’° 
iceptación de esta Opinión Consultiva que se solicita n,,A;~.. " f ° k 


misma** - ... 

Dado que estos principios n 

dos umversalmente y que el fi 
Organización de las Naciones I 
Jámente el tipo de reclamo, 


aciuiicu, Uciiibv iviuuui *i 7 íulci americano de Des arr II 

aceptación de esta Opinión Consultiva que se solicita pudiera - ° ° ~~ ^ 

aplicarse para cambiar así el planteo de discusión de la lenit' • V^ Crse X 
mro en función de la ética de procedimiento en el mJnA \ ^ Ja 

\ rnmn f*n fnnrinn Af* U r-x . ^ ° S 


Deuda tanto en r _«wuu «i a a ^ 

vicios de intereses como en función de ia lógica del Derecho afn C ^ Ser " 
El trabajo central de Espeche y varios de sus escritos amplktorlTT 110 ' 
pecto explican los antecedentes jurídicos y los aspectos reglamentario* dT 
ponencia, así como sus importantes fundamentos, dado aue los m • 3 

™” d<> ““ 

™«r^,p„a Der ^ ofc „ mchnilPúblj J 


fiiar lo que ya ha sido saldado del capital y de los 
|[cri< ,s ’’í ore s y los monto» que fueran aún cxígíble.'i en dcrcc o.» 

I"*fie* r r de Hspcchc resaltan, entre otras tosas, la importancia 

¡•"tóio* fun<J r dictamen de esta naturaleza -atacando el corav/m 1 
i ele l í, B r,u JC y, a determinado el esquema de Deuda Impaga 

\ ... de l‘ l sl . 1 tr-nrlríti nUíúnu» valor jurídico directo par* 


„J cíe -y , auc ha aevcrmmauo ci w^uuiui uv, . , „ 

a de la / c | m ismo tendría altísimo valor jurídico directo para 
' 5‘ nd ° 3 rÍ 1 dé los Irises Deudores en caso de Juicios contra el Btado. 
lidien P r "\ .„,, a ncia de la propuesta reside también en que la misma 


<1; los países urcuuuiat.il tau - 

d ' lS1 ' P i, importancia de la propuesta reside también en que la mism 
|,<,r tS °’ cn un esquema posible de defensa desde el punto de vista )un- 
:0 .fÍancicro que" permUIrla cubrir la protección de los intereses 


S? relevantes de la Doctrina Bpecbe 

C ? rasión de la legitimidad de las deudas gubernamentales reside, p 
3 1:11 '| SL en recordar que (como ha ocurrido en la Argentina y muc os 
Ifses) las transformaciones de gran P arte c „ur,„, r ;„nes nominativas 


^ a ^o S es^as^ovacÍOTes l dTdeuc¿ r que^tTOpasáron*obligaciones 

Acréidores aTítulos Públicos que están en manos «anónimas^ no están 
exentas de cuestionamiento cn los casos de degitimi a f ° ¿ e nulidad, 

C EUo significa que si la obligación p 0 sterio- 

por algún motivo válido, todo categoría. 

con el reconocimiento de las deudas. Espe che, establece taxatt- 

a código va» s. Aid,» 1 ° civil,d¡« -si a 

— «« r-olplo «n ,1 ”» “>» “ gi Ll o 1. modifica cn pot- 

WtotuaX'dl.»™» simplemente al titulo ptimotdi.l, s, no 

hubiese una nueva y legítimo ni es líeito agtavat las deu- 

Dicho con otras palab • q cm adiciona les al deudor (sean 

das originales mediante a tropos exlge ncias alternativas). 



i I >C1 




i * cnu de U Oruda y 

Z 7 I rrrnaa cntr '‘ btcnci 

L ^ ^ ^ uc «ícede ios ccrmi 
r,,rr *‘ Pernee. 

^ cn diversos anihite* jUn ^ 

2ZZZTT y fcv ^^ 

i „„?**** d ¡***mc 
“ í ° J,acud <*' opinión 
\!** r iu P^nuoon por 

™* Gcne ^<fcNWi on „ 
que puede «Jrngir un 

° --«u^üc hubo vario, 

«bernia del problema 

"iic/Hw mdiMrudWe de 


de argurru 
nuestro pa 


pnnci 

Allcr 


cosa que sí han hecho v hacen, 

>s a través de sus Comités de 
lobby) los Estados endeudados 
la Doctrina Espeche. 
ibido incluso iniciativas parla- 
aclaración del dipu- 
ru^r Provecto de Ley 


de 


Tal 


..el Prr 

-de 1996- y un postcrio 
,1 '" no tuvo hasta ahora tratamiento le 

t de estas dos iniciativas -el i royccto de l Jctiai 
nU 1 1 en la Cámara de Diputados por unanin 
v á que se pedía al Gobierno instruir a I 
|C " onCS finidas para la presentación pertinente, 
io a que este capítulo de la historia del provecí 
í>c informar aquí que dicha Declaración fruc u 
Hir nuc stra propia Cancillería, por nota de pnn 
os temimos vale la pena tener presente, 
respuesta contiene básicamente tres argumento» 

i I . / i<,a rwiluLl OOf ul V. »U**1 


> 2571 -D-%- 

y elevada al 
um argentina 

es muy cono¬ 
tada negativa 
i de Enero del 

de la 


)Htiene nasicaincmw *•**.■» — e>~ • r . » 

“defSfn gubernamental en la dirección pedtda por U Ranura de 

matados, que son los siguientes; 

Oa. habí» .ido coMuluJa I» Mi»*. «P“»“ N ^’t 

SÍ.1ESSS « i«— — -h* - 

, nntr *rvL a U citada Declaración 

TTtSSi^ — — Latinoamericano, con- 

> 7 de acuerdo, como el IW Brady «no -oultom cobc- 

c criado una sene uc jcim. 

Aa.ar la cuc«ión en otro* ámbito 

reme relW ^ u mtcrnacionaU, de credtro. la» 

> <*? 7.'ue comtuuvcn la deuda «terna « han contraído con «je- 

ob privado v lo» acto» jurídico» que han establecido tas alu- 

?*£LJ uridea» tiene narurdraa contractual, e» dcct.cotrcv 
“*“** * .órnente i la «tet a del Uctccho Internacional Privado». 

I» 





Es decir, que en este último punto esa noca del gobierno estaría rer . 

¿C plano la idea de la Deuda Externa del Estado como tema de ry ° do 
Internacional Público, en abierto contraste conceptual con J a ^ Ch ° 
Espechey en línea con la posición de los Acreedores. U ° c tri na 

U noca de Cancillería hacía referencia, además, a lo promis • 
arreglos de pagos externos de la Argentina a través del PJ an Erad ^ l ° s 
que el país se encontraba entonces en curso de importantes n he c h 0 

con el FMJ para lograr un Acuerdo de Facilidad Ampliada p or ^° C,aci °nes 
que interpretaba como una «graduación» o premio p or e j ^ añ ° s > Jo 
con dicha institución financiera. CUrn pJimi en 

Y concluía diciendo: «Por consiguiente, no se estima co 
sar un proyecto de resolución en un ámbito como la ONU lm PuI- 

pronunciamicnto de la CIJ en el tema de la Deuda Externa ^° grar u n 

ría la emisión ríe un mensaje totalmente contradictorio al ^ ^ Írn P ÍÍCc t- 
nuestropaís en los foros especializados» (el subrayado es n ^° SlCWnarnien to de 
La nota es de fecha 6 . 1 . 97 y lleva la firma del entoncTsTh 
Coordinación y Relaciones Institucionales -embajador D , retari ° de 
bajo la gestión del Canciller Guido Di Telia durante la - * Castrucci o- 


del Dr. Menem. 


“gunda presidencia 


Pucha: 4.12.2003 
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Inflación y Deuda Pública* 




El P r °?° S entre Deuda e Inflación. DO rque el aumento del índice 

^ entma ma « particularmente importante po^qu se „ ans . 

Estado po. I. indo»- 

mi te 

ción 


De allí que la preocupación explica por sus consecuencias 

nes hacia el incremento ¿Eo^mbién, y muy especialmente, por su 
sobre la Economía en general sm 
incidencia en las Finanzas Publicas. 

I. Causas del rebrote inflacionario 


La 


«Va.- 

Inflación se define 'an¬ 

uido de los precios en el tiempo, y presenta 
torsión de los precios relativos. con fmuada es al incre- 

jasas »*■—- “ 








/., misma proporc 

o desparejo de los mismos, que cunaba «atuiauucmi .. . uc ¿ 

maniobras especulativas que se dan en este contexto- Lln 
desajuste estructural por la búsqueda de equiparación entre lj ^ nianc 'H e 
de precios de bienes y servicios en el Mercado. '' Vdl 1;lc i<% es 

Lí tradicional espiral entre precios y salarios es solamente 

egisttan en la Economía; siendo po' eiUre esta s 
itrios -salvo casos de prodiga !' ° tra P^te, 


ción. de modo que se produce un crecimiento • 
mismos, que conlleva naturalmente-además de j 
dativas que se dan en este contexto- Un ^ d * Ve t$as 


f 


/ ^. * Píamente una ^ 

distorsiones de precios que se registran en la Economía; ^ndo nnr *"** estí * 
que ní/es' actualizaciones de salarios -salvo casos de prodi^Hd d ^ part:e > 
son /a causa 5/no 7a consecuencia cíe ios aumentos de p rectos P °^ tJca " no 
Pero, insistimos, Ja clave de la Inflación -usual me m ^ P ™ ducid o s. 


/ consecuencia de /os aumentos de precios , 

Pero, insistimos, la clave de la Inflación -usualment ^ P ^ OCÍU( 
trabajos de difusión acerca de los procesos inflacionarios— C ° mhida e n J Qs 
sion de ios precios relativos. " S esra en la distor 

&re pumo es importantísimo porque muchas veces „ 

U identificación del origen y los rubros clave oue m ■ 
máaaonano en la Argentina de hov deviene así „! notonza « ej proceso 
para entender lo que escando con ei rZZ de ^T" 

¿Cuales son los CAUSAS de la actual presión infla • 1 flaC,on '°cai. 

Stn perjuicio de poder profundizar casi ilimitad * "" U Ar S e ™n a > 
podemos identificar, en principio, tres causa, T* e " esta maten a' 

I rebrote de la inflación en la Argentina CbNTRALE s propias de/ 

| MACHO-DEVALUACIÓN DEL 2002 Y sTrn/J “ HW ’ ^ SON* J 

“““■ «M soaC P0,u “ «* ce», y 3 

o™^„.. 


u 

la 


/• Devaluación e Inflación 

?*■* - - * 


, JJ nasa i c de una Política de Tipo de Cambio Fijo 
, oS hechos. ^ “ P ardflda l d e la paridad peso-dólar 1:1) a 

Cambio Variable o Flexible (con intervención del 
c0fl política de tipo ciue ha llevado a una suerte de nueva pandad 3:1. 

¿o Central) y D ó ' de l a Convertibilidad fue así producir esta 

‘ ¿\ log 1 ' 0 esencia tras i ado limitado o controlado a la inflación interna. 

,„an d evall,aC1 °L C desarrollado con el Dr. Lavagna al frente del Ministerio de 
? TíÜ pr ° C r¡ las administraciones Duhalde y Kirchner), como verdadera 
Economía n¡v£l ¡nternac¡ona]> ya qU e los antecedentes de las devalua- 

eX perienctapi ot Rusia (Agosto /1998) no tuvieron la magm- 

cioI1 es de fras 1 (Enero/l^ X ^ cQn k Crisis de Deuda del 2001. 

w d ni e • «n tiv Q central dentro del mecanismo de salida de la 
^ Oibilidad -después de haber declinado las opciones de Dolarizacion 
y de Segunda Moneda- era necesariamente contener el efecto inflacionario 

^ Y%Cse d íogró a eTnuestro país, con un costo altísimo: la fuerte caída ini¬ 
cial del Producto Bruto Interno (PBl), el aumento masivo del desempleo, e 
paso de más de la mitad de la Población debajo de la Linea de Pobreza, a 
más brutal caída del Salario Real de la Historia Económica Argentina, la 
interdicción de las cuentas bancadas (corralito) y la pesificacion asimétrica de 
los depósitos y plazos fijos en dólares (corralón), entre otras medidas drásticas 
adoptadas al margen de la seguridad jurídica; todo ello bajo un régimen de 
Emergencia Pública dictado por el Congreso, que delego facultades especiales 
de todo tipo al Poder Ejecutivo (facultades éstas que todavía siguen vigentes). 

El «éxito» gubernamental a que nos referimos fue entonces el logro de 
un esquema de salida de la Convertibilidad diseñado con vanos fines bási¬ 
cos- fundamentalmente tres: 1. Estabilizar el valor del dólar (determinando 
una nueva paridad, semi-fija, con el peso), 2. Instaurar una nueva política 
de Tipo de Cambio Alto (favorable a las Exportaciones y también a los 
recursos del Estado por Retenciones), y 3. Re-estructurar la Deuda en 
default (a través del Megacanje de Junio/2005) para volver al Mercado 
Internacional de Capitales (lo que, en buen romance, significa volver a 
endeudarse). 


H* 











ns 
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/Vro todo este esquema depende del grado en que el Gobi 
sostener el valor de la Moneda, es decir, de la medida en que n P Uc da 

Jar el rebrote de la Inflación. C cl c °ntro- 

Actua/menre, las principales presiones inflacionarias devienen 
sión de precios relativos que pugnan por establecer nuevas reí - ^ ^ Ator¬ 

en fi/enes r Servicios, de los aumentos graduales de Tarifas '°, nes v a] 0r 
Públicos Primados, del recupero parcial de Jubilaciones í Ti ° S SerV ' ci °s 
Je tos tesulrados discutibles de los Acuerdos de Precios se aJanos Reales, 
pero también de la gravitación de la inflación en el Gasto P'M- erce ' ter a; 
lamiente, déla incidencia de la Inñación sobre la Den da ó i r° Y Prien¬ 
de la rubrica Monetaria, Cambiaría y Financiera del Banco 7^°’ Com ° 
Aquí SE SOSLAYA QUE LOS EFECTOS DE LAS MEDIDAS (BCRA >■ 

DETERMINANDO LA NUEVA PRES,ÓN /NHACONAR ¡A uZ " '^ «TAN 

OF LA5 MEDIDAS ECONÓMICAS. ÁS ® UE L °S EFECTOS 

Del lado económico, tales eferm c enn . 
lado financiero no lo son tanto ni debidamente Pero def 

5/ roma/nos la evolución de los índices de Pm • ¿f 08 - 

vertibilidad hasta la Actualidad -período D‘ ’ L Sai,da de b Con 

;.* *»»" Pr “~ 

***“ *»i*. ^'ZZÍIT „,, 

mayoristas y minoristas que mantiene ah i ‘Adores de precios 

perennal liada el recupero en la dispandadTcVrT' Pe ™ anente amenaza 

«■* wSrj; i”" G “» '■«»:. fe,, 

°T ‘ mpucs, ° 5 ’ la ™sma Inflación sun " ' my ° r recaudac >°n del iva v 
os C P úbl¡cos cn gen S y 1X7 Um PKSÍÓn de «— i 

^ntodepartedelaüeuda « d 


Mema de la Deuda pesif.cada 

0 P ro 


tí p 

tí . ^ t ir ac ¿ e \ segundo punto de las principales causales propias 

V^° S aTrebrote inflacionario en la Argentina hoy: 

,;r> s d * 


, hd exación de Deuda Pública por cer 
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v LA 

3 | as cifras oficiales del Ministerio de Economía al 31.12.05 la 
£oflf° rl ^kp ca Total de la Argentina era entonces de unos 152.200 MD (*). 
p£üdíl - U porte es discutible, ya que falta agregar los intereses que se capí- 
EStC 1 or anatocismo -tanto los pactados en el Megacanje Kirchner de 
ta lizan P en los restantes títulos que no pagan la totalidad de los 

| Unl reses Devengados por año- y que pasan los 12.000 MD (1). 

Tampoco se incluye el peso de las Unidades Ligadas al Crecimiento del 
, (,„ peí) que según un estudio de Mario Cañero y Javier Llorens llegaría 
Tcasi 30.000 MD, a moneda constante, en todo el período de reestructura- 

rion de la deuda en default (2). ., , , 

Y no se hace mención alguna a la potenciación por Inflación de 
olTwblic. en pesos. ,ue es» cedend. pee el epnlvden.e de mas de 

5 TefeCstlos cálculos mis bajo, . Ambles A Gobierno. -b 
, , i j pulida Pública hoy estaría realmente por lo menos 

am °i aS1 d q e U nde S lofl60 a 170.000 MD (los 152.000 declarados más los 
e ,2.000° r de intereses capitalizados por anatocismo más los 5.000 MD e 
Capital ajustado por d * la Deuda PúbUc * ^ 

Como la Tasa d P an ual (producto de tomar la tasa 

superior -también como ¿ aU mento por indexación de 

oficial del 3-6 bonos notados en el 

la base de Capital, J may ores al 11 %) el importe de 

060 000 x 0.05), si-pre co- mmimo. 22 MD PO R 

8 ' 000 -OH hora que pasa de NUESTRA vída. 

34 l 
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Esto es ¡o que le cae a la Argentina solamente por concen 
porque los vencimientos de Capital -que no se cancelan n C * nter ese s 
sino que se renuevan en su totalidad (roll over continuo de / ^^^'^ción 
públicas)- oscilan entre los 20 y ios 13.000 md por año ^ ° b]jgacío ne s 
torne el Perfil de Vencimientos de ¡a Deuda. ’ Se £ Un como Se 

Si se considera la diferencia entre los Intereses Deven d 
y los previstos a pagar según el Presupuesto 2006 -3 300 M ^ ~~ 8 ’°° 0 Md— 
que se capitalizarían por anatocismo unos 4 500 MD p tenem °s así 

Í 2 %Í200 DCUda PlMCa " PeSOS; 6Z20 ° MD S °2e7Z72Z a T 

Estrictamente hablando, se trata en realidad de „W • 
por algo mas de 186.000 M$, q ue equivalen awfT" 5 en P«os 
dolares citados. a Ios 62 mil millones de 

La mayoría de esta Deuda -53 600 un 

de Estabilización de Referencia), 'un indicador oT ^ W diente 
cion pasada). do¡ que corresponde a i a I n fl 

« "f* b *» *'»m * 

CER) fue de 12.3 %, el a„" ** ^ PreC,<W Mino "stas (rpc, ecu 

“‘t&dfjr' 6 - 6 ° 0M °( 53 - 6 °0 x 0. ^ C3 P^habtÍ 

**<• % c m u Deüm 

r. 1 —.-y Jt . . 1 ■ ' ' 11 V, ,, w y. 


de la Deuda Pesificada (que obviamente es de 
^cavís^P^Tuman los ya citados de la Capitalización de 
A eS cu>n ulatlVO „ onuales— y a esto hay que agregarle el peso (tam- 
J clC \ -otros 4.500 MD ^ ^ Unidad es Ligadas al Crecimiento del 
¡Viente) del mo«« ^ ¡ mpUcan desembolsos por más de 550 MD 
PB1). 0 ue par l mDro miso de recompra anticipada de bonos). 

P» 1 , ( otr oS 550 P or c Capitalización de Intereses, Indexación de la Deuda 
""Iros «es con ce P«> s J¡ nv . un idos a la incapacidad de pago del Capital 

peS if^ day , A d'd debs Intereses Devengados constituyen, en la practica, los 
\ ¿C ' a ¿agujer 05 negros», de la supuesta Solvencia Fiscal de la Argentina. 

L Cos to financiero de la Política Cambiarla 

’ unto corresponde a la tercera de las causales propias del rebrote de la 
faetón en la Argentina de hoy, citada más arriba. 

3. LA emisión monetaria para sostener el tipo de cambio 

j. • . de la Deuda que estamos analizando -de magm- 

Toda esta carga adicional de q dad extraordinaria- repre- 

tud no cuantificada oficialmente p g do hoy en el Gasto 

senta el principal se abonen o que se sigan capi- 

Público, ya sea que los Servicio con formando otra vez una 

talizando sistemáticamente orno ha a ^ m¡sma 

«bola de nieve»» tan impagable.como a trav és del Mims- 

P«o . «* -o Jta» «upu«. ü E¡«ici«- h,y 

terio de Economía -que se muestrane P Central de la Repú- 

q „e W le el “» fSi™ >■ ««»“ <“ »“ 

blica Argentina (BCRA), q d Cambiarla y Financiera del 

SSoTÜtl BCRA. Y que pesa y determina la nueva Inflación en 
forma tanto o más pehgros^que^a pnm ^ mism0 qU e las Deudas del 
Cabe nS yStidpios, y la de los Fondos Fiduciario, no 
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Je hueves orno helor Je Inflación 

i j rrjrjr. tura redondear este análisis de ] 


s reía 


•cíones 


ieór sin rom ai 
umento para r 
3 presH 


o— que la Tasa de Interés en 


rriUy 


^'iside- 

con- 


^có ncuando 

rsionar en forma inmediata sobre la In(l - 
, discutible pero, en ,o <,ue roca a nues' m 

cabe resairar lo siguiente. tCma 


Det 


ir Bonos Públicos está ofreciendo T 
inciden en Ja Economía en form ^ * 


•piso* a 


:rédito 


''Ttr d P ' a 

L Privado, presionando adicionaim^ 


Interés es un Coste -el princ ; , 

’ precisamente ei Coste Financiero! 

insumes-, directa o inJ: - costc 


v^ 3lc f inanciero- este ~ 

-ton,™ „ b „ pw¡oi 


r ; z?¿ 2 ~* *► 


I- DI ÍNTERPi rr ; K,MÜ££r « 


DEUDA PÚBLICA SE TRADUCE EN INFLACIÓN; Y 


Y P* IK] nE>-- 

aCI óN 1!S ^ sfceoR Privado, con lo que el círculo vicioso df 


E5t 


, MODO 1-A 

1 V \ la Deuda Pública en pesos y aumenta el co 


f j : I j 

aN CIF-E° 1 ' oNS011DA sobre ias finanzas públicas y ia econo 


f PEI 


FIN 


pú 


l ' pA Yfn su CONJUNTO. 


caCI 


0 NAl 


en 


1Siotas 


.i-Miliones, D-Dólares y S-Pesos. 


abreviaturas: M- 

estos puntos pueden consultarse tres trabajos recientes del Autor -todos e 
^ volumen y en www.eitraductorradial.com.ar - Traductor Gráfico- que so: 
T [entes: «El Megacanje Kirchner: Balance y Perspectivas» (14.2.06), «El Quai 
i i c Intereses de la Deuda Pública» (25-10.05) y «El verdadero monto de la E 


¿ c los Intereses 

pública» (17.10.05). 


Trabajo de Mario Cabero y Javier Llorens (que todavía no ha sido editado fo 
mente; en el Anexo MI: «La triplicidad del Ministerio de Economía en la cuestión 
Deuda», dentro del estudio titulado «El FMI y la debacie argentina 1976-2003». 

Artículo de Ismael Bcrmúdez en Clarín del 9.4.06 titulado «Ya está en pesos ct 
la mitad de la Deuda Pública» (página 20). 
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